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Tém tit:

Cac ddc tinh vuot troi cua cong nghé blockchain cung voi sw phé bién ciia tai san md hoa
(TSMH), tién ma hoa nhitng ung dung khac co thé déng gép tich cuc cho cong cude doi méi
sang tqo, phat trién kinh té va tang truéng dot phd cho Viét Nam. Viéc hoc tap kinh nghiém
quoc té trong xdy dung chinh sach phdp ly quan Iy khi xdy dung va sira doi ludt cua Viét
Nam dé thiic day iing dung cong nghé blockchain la can thiét. Dya trén viéc tong hop ciia
nghién ciru cac cach quan Iy, xdy dung va sira d6i lugt ciia Nhat Ban, Hoa Ky va Lién minh
chdu Au, téc gid dia ra mot s6 goi suy cho viée sira doi va bé sung cdc van ban phdp ludt
lién quan dén iing dung cong nghé blockchain ¢ Viét Nam.
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Mai sé: 24102601

LEGAL CONSTRUCTION AND AMENDMENT TO PROMOTE
BLOCKCHAIN APPLICATIONS: INTERNATIONAL
EXPERIENCES AND RECOMMENDATIONS FOR VIETNAM

Summary:

The outstanding characteristics of blockchain technology, along with the prevalence of crypto
assets, cryptocurrencies, and other applications of the technology can positively contribute to
innovation, economic development, and breakthrough growth for Vietnam. Learning from
developed countries when constructing and amending Vietnamese laws to promote blockchain
technology applications is necessary. From a comprehensive study of regulatory approaches and
legal frameworks amendment to promote blockchain applications in such countries as Japan, the
United States, and the European Union, the authors suggest some recommendations for revising
and amending the relevant legal documents in Vietnam.
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1. Din nhap

Cong nghé blockchain (con goi la cong nghé chpéi khéi), cung v6i cong nghé
tri tu¢ nhan tao va dir liéu 16n (big data) dem dén nhiing co hoi va thach thirc
khong chi cho doanh nghi€p ma con cho cac co quan quan 1y nha nudc trong
viéc hoach dinh chinh sach phat trién khoa hoc, cong nghé va ddi méi sang
tao (KH,CN&DPMST) qudc gia. Cong nghé blockchain hién nay van 1a mot
cong nghé méi véi cude chay dua giita cac cong ty 16n va cac cuong qudc
cong nghé. Néu duoc trién khai hiéu qua trong méi truong phép 1y viing chic,
cong nghé blockchain khong chi nang cao chat luong dich vu va quan ly
thong tin don thudn ma con ¢6 thé mang t6i nhitng ‘thay ddi sau sic trong
nhiéu hoat dong kinh té-xd héi. Quyét dinh sb 1236/QD- TTg ‘ngay
22/10/2024 cta Thu tuong Chinh phu ban hanh Chién luoc qubc gia vé ing
dung va phat trién cong nghé chudi khéi (blockchain) dén nam 2025, dinh
hudéng dén nim 2030 “hoan thién méi truong phap 1y duge xép dau tién
trong 5 nhém hoat dong. Bo Tu phap, Bo Khoa hoc va Cong nghé va cac bo
ban nganh lién quan c6 nhiém vu “ra soat, nghién ctru va danh gia anh hudng
ctia hanh lang phap 1y hién hanh véi cic giai phap, img dung chudi khoi”.

2. Khai quat vé cong nghé blockchain va cic ing dung ciia cong nghé
blockchain

2.1. Khdi qudt vé cong nghé blockchain

Cong nghé blockchain 1a mét cong nghé phi tap trung hay sé cdi phdn tdn ma
dua vao do6 thong tin cac giao dich dugc luu trit mgt cach an danh. Thong tin
nay co6 thé vi nhu mét s6 cai duge luu trir dong thoi tai tat ca cac may tinh hay
may chu trong mang ludi, con goi 1a nat mang, giéng nhur mot bang ghi chep
ke toan c6 hang nghin ban sao trong toan mang lu6i may tinh. S6 cai nay bao
gdm nhimg chudi thong tin lién tuc va hoan chinh cia tat ca nhiing giao dich
duoc thue hién va dugc nhém vao cac khdi dit liéu. Mbi khéi dit lidu chi co
thé dugc thém vao trong chudi néu nhur tat ca cac nit mang vai suc tinh toan
cyuc 1on déu dat téi su dong thuan hay déu co cung mot két qua vé khdi hop 18
tiép theo s& dugc thém vao chudi. Vé nguyén tic, bat cir chinh sira/thay doi
thdng tin nao trong khdi dir liéu da dugc xac nhan hop 1& va nhdp vao
blockchain s& din dén sy khong twong thich v6i nhitng ban sao dugc giit &
cac node khac ctia blockchain va s& khong dugc hé thong chap nhan.

Hop déng théng minh (HPTM) (smart contract) trong cong nghé blockchain:
Vién Tiéu chuan va Cong nghé qudc gia cia Hoa Ky dinh nghia HDTM la
“mot tap hop méa va di liéu (doi khi dugc goi la cdc ham va trang thai) dugc
trién khai bang céc giao dich duoc ky dién tir trén mang blockchain™?.

2 Ngudn https://csrc.nist.gov/glossary/term/smart_contract#:~:text=Definitions%3A transactions%200n%20the
%20blockchain%20network.
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2.2. Cac ung dung cria cong nghé blockchain:

Cdng ngh¢ blockchain da va dang dugc ung dung trong nhiéu linh vuc & cac
qudc gia, cu thé cd thé ké dén:

Trong linh vuc ngan hang, c6 thé phan loai cac ing dung cong ngh¢
blockchain vao 4 nhém chinh: thanh toan, phong chong gian lan, danh gia
tin nhiém khéch hang va tai tro chuoi cung ung;

Trong linh vuc tai chinh, khai niém tai chinh phi tdp trung (decentralised
finance, viét tat 1a DeFi) xuat hién véi tién ma hoéa va cong nghé
blockchain dé quan |y cac giao dich tai chinh. Thay vi duoc xu |y théng
qua bén thtr ba trung gian, cac hoat dong trong DeFi duoc dién ra thong
qua cac HDTM trén nén tang blockchain. Céc du 4n DeFi véi nhitng tng
dung phi tap trung da thu hut dugc nguon vén dau tu toi hang ty USD cua
nhiéu ngan hang va quy dau tu trén thé gioi;

Tien ma hoa (crypto currency) la tr ghép cua nganh ma hoa
(cryptography) véi tién té (currency), 1a mot ng dung pho bién va c6 anh
huéng nhat cua cong ngh¢ blockchain cho dén thoi diém hién tai. C6 thé
dinh nghia tién ma hoa la tién dién tir (digital currency) duoc bao mat bang
ky thuat ma hoa dua trén co s khai thac siec manh cta cdng nghé
blockchain. Cac loai tién ma hoa phd bién, dugc nhiéu td chuc trén thé
giéi cdng nhan va co gia tri nhat hién nay 1a Bitcoin va Ethereum. Dén
thoi diém hién tai, woc tinh tong gia tri cac loai tién ma héa trén thé gioi
la khoang 2,32 nghin ty USD?;

Trong linh vuc bao hiém, cong nghé blockchain véi tinh naing HDTM két
hop véi cong nghé Al cd thé: (i) ngan chan viéc truy cip va thay doi tréi
phép cac dir liéu nhu thong tin khach hang, gi tri bao hiém; (i) giam chi
phi van hanh: viéc luu trr thdng tin khach hang va cédc bén lién quan
thudng ton nhiéu thoi gian va nhiéu trudng hop phai cap nhat lién tuc, gy
kho khan trong quan 1y va gia tang chi phi, tinh nang HDTM s¢€ giam dugc
cac khau thao tac thu cong nhu cép nhat, sua d6i dix lieu; (iii) phat hién
gian lan trong yéu Cau boi thuong bao hiém; (iv) két ndi cac dir liéu, quét
va truy xuat nguon géc toan bo cac giao dich cua khach hang dé xac minh
tinh xac thuc caa yéu cau bao hiém.

Trong linh vieC San Xudt, chudi cung ing va logistics, c6 thé phan loai cac
g dung céng nghé blockchain vao 3 nhém chinh: truy xuat nguon goc
hang hoa, tu dong hoa quy trlnh va quan ly tai san trong chudi cung ung.
Déi voi truy xuat nguon géc hang hoa, céng ngh¢ blockchain cho phép
theo ddi toan bd hanh trinh ctia san pham tir ngudn gc dén tay nguoi tiéu

3 Ngudn https://coinmarketcap.com/
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dung, ddc biét quan trong trong nganh thuc pham, dugc pham va hang xa
xi. Boi véi véi ty dong hoa quy trinh, HDTM ¢6 thé ty dong thuc hién cac
quy trinh nhu thanh toén, chuyén giao quyén s hiru va théng quan, giam
thiéu gidy to va can thiép thu cong, tiét kiém thoi gian va chi phi. Di voi
quan ly tai san trong chudi cung ung, cng nghé blockchain co thé theo
di hang ton kho theo thoi gian thuc, gidp tdi wu héa viéc quan ly kho
hang va giam chi phi.

- Trong linh vuc gi&o duc, cdng nghé blockchain cho phép bang cip, chirng
chi dugc luu trir an toan va minh bach trén blockchain, gitip dé dang xac
minh tinh xé&c thuc va ngan chan viéc 1am gia. HDTM c6 thé tu dong cap
bang khi sinh vién hoan thanh céac yéu cau cua khoa hoc, giam thiéu thoi
gian va chi phi quan ly. Céc trudng hoc c6 thé st dung HPTM dé tu dong
héa quy trinh thanh toan hoc phi, hoc bong va tro cap, tir 6 giam chi phi
quan ly hanh chinh va giam thiéu rai ro gian lan hoic khdng minh bach
(Azad va cgng sur, 2023).

3. Cac van dé phap ly chinh lién quan dén cac ing dung cong nghé
blockchain va kinh nghiém xay dung, sira doi phap ly ciia mft so nuéc
trén thé gi6i

Céc vén dé phép 1y lién quan dén cac ung dung cong nghé blockchain c6 thé
dugc phan loai thanh 2 nhém chinh 1a: (1) Cac van dé phap 1y lién quan dén
TSMH, dic biét 14 tién ma hoa; (2) Cac van dé phap 1y khac lién quan dén
cac ing dung khac ctua cong nghé blockchain.

3.1. Cac ‘vé'n dé phdp Iy lién quan dén tai sin ma héa: kinh nghiém xiy
dung, diéu chinh phdp Iy cia Nhét Bin, Hoa Ky va EU

Tai san ma hoa (TSMH) dang dan trd thanh thuat ngir phép 1y mang tinh tiéu
chuan dé dinh nghia cac tai san dugc tao ra tir ung dung cong nghé
blockchain. Khong c6é mdt thoi diém cu thé nao danh dau sy ra doi cua thuat
ngit ndy ma né dan dan dugc hinh thanh va pho bién theo thoi gian. Trudc
2010, thuat ngir TSMH chua xuét hién, giai doan nay Bitcoin dang dan duoc
biét téi va dugc xem nhu mot hinh thie tién té ky thuat sd (digital currency).

Giai doan 2010 - 2017, cung v6i sy phat trién cua Bitcoin, cac dong tién ma
hoa thay thé altcoin (viét tit cua alternative coin) bat dau xuat hién. Tuy nhién
dén nam 2017, voi su bung nd cua cac dot phat hanh coin dau tién (Initial
Coin Offering, viét tit 1a ICO) - mot phwong thirc goi von cho céc loai tién
ma hoa, thuat ngr TSMH béat dau duogc st dung rong rai dé bao ham tat ca
cac loai tai san duoc xay dung trén cong nghé blockchain, bao gdm ca token
ching khoan va token tién ich.

Trong pham vi bai bao, Nhat Ban, Hoa Ky va EU s¢ 1a cac quc gia va khu
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vuc duge tham khao vé cac quy dinh phap 1y lién quan dén TSMH.

3.1.1 Nhgt Bin - quéc gia tién phong trong phén logi TSMH véi cich tiép
cdn can bang

»  Dinh nghia va phdn logi TSMH

Nhat Ban 1a qudc gia dau tién phan loai cac token duoc tao ra tir cong nghé
blockchain. Nhat Ban phan loai cac token thanh 3 loai:

- Token chizng khodan: c6 dic trung cua chiing khoan, thuéc pham vi diéu
chinh cua luat chiing khoén;

- Token thanh toan, mot sé quéc gia nhu Anh, Thuy Si sau nay st dung
thuat ngir tuong duong 1a token trao doi: khong phai la token ching
khoan, c6 thé duoc str dung nhu phuong tién thanh toén trong mot cong
ddng nhat dinh, khdng can qua trung gian tap trung;

- Token ti¢n ich, mot sé qudc gia nhu Hoa Ky, Singapore, EU sir dung thuat
ngir trong duong 1a token truy cap: khong phai la token chiing khoan va
thanh toan, dugc st dung dé truy cap va sir dung mot dich vy nhat dinh.

Dinh nghia TSMH theo luat Nhat Ban khong bao gom token chimg khoén,
do d6 khong thudc pham vi diéu chinh ciia Luat Cong cu tai chinh va San
giao dich (Financial Instruments and Exchange Act - FIEA), ma thudc pham
vi diéu chinh ctia Luat Dich vu thanh toan (Payment Service Act - PSA).
PSA phén loai TSMH thanh 2 loai:

- TSMH logi I: La gié tri tai san dwoc luu trix trén thiét bi dién tr hoic
phuong tién khac thong qua cac phuong thie dién tir, khéng bao gom tién
Nhat Ban hay tién nudc ngoai va céc loai tai san dinh gia bang tién, cd thé
chuyén giao thdng qua hé thong xur ly dir liéu dién tir, va co thé: (i) dugc
sir dung dé thanh toan khi mua hay thué hang héa, dich vu tir mot bén
khong xac dinh; va (ii) mua hay ban TSMH d6 véi mot bén khéng xéc
dinh. Do d0, cac token thanh toan (tién ma héa) nhu Bitcoin, Etherum la
TSMH loai I;

- TSMH logi I1: La gid tri tai san c6 thé duoc sir dung dé trao ddi ngang gia
v6i TSMH | trong giao dich véi ngudi khong xac dinh théng qua hé thong
xt ly dit liéu dién tir. Do d6 da phan céc token tién ich, vi du nhu Uni cta
Uniswap la TSMH loai I1.

Riéng stablecoin, loai coin c6 co ché dé dam béao gia tri ¢ trong trang thai 6n
dinh hon béng cach neo gia tri vao mot tai san 6n dinh khac nhu vang hoac
tién phap dinh (vi du USD) khong thudc dinh nghia TSMH ma duoc xép vao
loai cong cu thanh toan dién tir (Electronic Payment Intrumment - EPI) theo
PSA.
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»  Phuong thirc quan ly TSMH:

- Céc cong ty tham gia hoat dong mua, ban trao d6i TSMH, goi la dich vu
trao d6i TSMH (Crypto Asset Exchange Service - CAES) phai ding ky
lam nha cung c4p dich vu trao d6i TSMH (Crypto Asset Exchange Service
Provider - CAESP);

- Cac cong ty tham gia hoat dong mua, ban trao ddi stablecoin (thuéc nhém
EPI) phai dang ky 1am nha cung cap dich vu trao d6i cdng cu thanh toan
dién ta (Electronic Payment Instruments Exchange Service Provider -
EPIESP);

- Co quan dich vu tai chinh (Financial Services Agency - FSA) thuéc B0
Tai chinh Nhat Ban la co quan xét duyét dang ky, giam sat CAESP va
EPIESP.

Mot CAESP muén giao dich mgt TSMH moi (chéng han nhu mot loai tién
ma hoéa méi dya trén cong ngh¢ blockchain), CAESP do6 ng phai dang ky voi
FSA. Ngoai ra, doanh nghiép phai 1a thanh vién ctia Hiép hoi Trao d6i TSMH
va Tai san 4o cua Nhat Ban (Japan Virtual and Crypto Assets Exchange
Association, viét tit 1a JVCEA) - mot td chuc tu quan cua cac CAESP duogc
thanh 1ap theo quy dinh ctia FSA. IVCEA ciing s& danh gia toan dién vé loai
TSMH méi theo quy trinh danh gia n6i bo. M6t TSMH m6i chi duoc chap
nhan cho luu théng néu vuot qua sat hach cia JVCEA (Nguyén Huy Hodng
Nam, 2022).

»  Phuwong thirc quan ly stablecoin:

Stablecoin khong thudc dinh nghia TSMH ma dugc Xép vao loai cong cu
thanh toan dién tir (EPI) theo PSA nhu da néu trén. Cac nha kinh doanh tham
gia vao hoat dong mua, ban hodc trao d6i EPI (ciing nhu 1am trung gian cho
cac hoat dong nay) hoac quan ly EPI vi 1¢i ich cua nguoi khéc, phai dang ky
lam nha cung cap dich vu trao doéi céng cu thanh todn dién tir (Electronic
Payment Instruments Exchange Service Provider - EPIESP). Tuy nhién, cac
stablecoin thuat toan* von khong dugc thé chip bang tién phap dinh ma gia
tri cia chung duogc lién két voi tién phap dinh thong qua thuat toan, khong
duoc coi la EPL. Thay vao do, cac stablecoin thuat toan nay s€ dugc coi la
TSMH néu chung co thé duogc chuyén nhuong hodc giao dich véi cac bén
khong x4c dinh trén blockchain.

Theo Luat Stra d6i mot phan ddi v6i PSA, c6 hiéu luc tir ngay 01/6/2023:

4 Stablecoin thuat toan (algorithmic stablecoin) 1a mdt loai stablecoin ma gié tri ciia n6 dugc duy tri thong qua céc
thuat toan tw dong diéu chinh ngudn cung, thay vi dwa vao tai san thé chap nhu tién phép dmh hodc vang. Loai
stablecoin nay thuong hoat dong theo co ché © ‘giam cung khi gia thip” va “tang cung khi gia cao”. Méc du ¥ tuong
hap din, loai stablecoin nay c6 tinh rii ro cao néu thuat toan van hanh khéng tot.
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Céc stablecoin dugc dinh gia b::ing tién té duge phan biét voi cac tai san dugc
dinh gia bang tién t¢ phai thoa man céc yeu to sau:

- Puoc sir dung dé thanh toan cho cac bén khong xac dinh hay khong:
- Puoc mua hoac ban cho cac bén khong xac dinh hay khong.

Mot EPIESP phai tuan thu cac quy dinh chat ché vé chdng rira tién va chdng
tai trg khing b6, bao géom Quy tic truyén tai thong tin trong giao dich®
(Travel Rule).

> Ludt Chuyén tién va cac yéu cau chong ria tién (Travel rule)
Chuyén tién

Theo luat phap Nhat Ban, chi cac ngan hang hodc cac nha cung cép dich vu
chuyén tién duoc cap phép méi co thé cung cap dich vu chuyén tiénVé mit
ky thuat, TSMH khong phai 1a tién. Tuy nhién, c¢6 thé dién giai giao dich
chuyén tién lién quan dén TSMH la mét phén ctia hé théng chuyén tién trong
truong hop do, nha cung cap dich vu c6 thé duogc coi 1a dang cung cap dich
vu chuyén tién bang cach chuyen TSMH. Hon nira, viéc phat hanh EPI nhu
stablecoin dugc neo vao tién phap dinh ciing s& duogc coi 1a tham gia vao cac
giao dich chuyén tién.

Yéu cau chong rira tién

Theo Luat vé Phong ngira Chuyén tién tir Toi pham, CAESP va EPIESP duoc
yéu cau: (i) thyc hién kiém tra KYC ddi v6i khach hang va nhiing nguoi co
quyén kiém soat dang ké ddi véi hoat dong kinh doanh ciia khach hang dé
thuc hién giao dich va kinh doanh; (ii) chuan bi hd so KYC va hd so giao
dich; (iii) Iru gitr ho so trong 07 ndm; va (iv) bao céo cac giao dich dang ngd
cho co quan c6 thim quyén, trong sé cac yéu cau khéc.

Quy tdc trao doi thong tin trong giao dich®

Khi CAESP hoac EPIESP chuyén TSMH hodc cong cu thanh toan dién tu
cho khach hang ctia mot CAESP khac (bao gom ca bat ky CAESP va EPIESP
nudc ngoai nao khac) theo yéu cau cua khach hang, CAESP hoic EPIESP
phai thong bao cho CAESP hodc EPIESP nhan dugc mot ) thong tin nhan
dang nhét dinh, bao gém tén va dia chi blockchain, lién quan dén nguoi gui
va ngudi nhan theo quy tic trao doi thong tin trong giao dich. Tuy nhién, viéc

5 Quy tic truyén tai thong tin trong giao dich (Travel rule) 1a mét quy téc chéng ria tién va tai tro khing b
(AML/CFT) ctia FATF yéu cau céc t6 chtic chuyen tién thu thap va chia sé théng tin vé ngudi giri va nguoi nhan
trong cac giao dich vugt qua mot ngudng nhat dinh (vi du: 1.000 USD/EU tré 1én).

6 Quy tic trao d6i thong tin trong giao dich (Travel rule) 1a mét quy dinh dugc FAFT ban hanh, 4p dung béi nhidu
quoc gia trong d6 c6 Nhat Ban, nhim gidm sat cac giao dich TSMH va EPI v6i muc tiéu chinh la phong chéng rira
tién va chong tai tro khing bd. Quy dinh nay yéu cau viéc thu thap, luu trit va chia sé thong tin giita cac bén lién
quan dén giao dich tién mi hoa khi gié tri giao dich vugt mot ngudng nhét dinh.
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chuyén tién cho CAESP hoidc EPIEPS ¢ céc qudc gia chua ap dung Travel
rule khong phai chiu quy dinh cia luat nay. Ngoai ra, khi CAESP hoac
EPIESP chuyén TSMH hoic EPI cho vi khong giam sat (unhosted wallet)’
theo yéu cau ctia khach hang khong phai chiu quy dinh cua Travel rule. Tuy
nhién, ngay ca dbi v6i cac giao dich khong phai tuan theo Quy tic trao ddi
thong tin trong giao dich, théng tin vé bén ddi tac (tén, dia chi blockchain,...)
phai duoc thu thap va ghi lai. Hon nita, cac nha 1ap phap Nhat Ban van dang
trong qua trinh nghién ctru va phan tich cac thudc tinh hodc ban chit cta vi
khong luu trit d& danh gia rui ro lién quan.

3.1.2. Hoa Ky: sé c6 chinh sich mdi déi voi TSMH dwéi chinh quyén mdi
> Céch tiép cdn quan Iy doi véi TSMH

Tién ma hoa da tr¢ thanh tim diém chu ¥ cua c Chinh phi Lién bang va ticu
bang ¢ Hoa Ky. O cap lién bang, hau hét trong tdm déu & cp hanh chinh va
co quan, bao gdm Uy ban Chung khoan va Giao dich (the Securities and
Exchange Commission - SEC), Uy ban Giao dich Hang hoa Tuong lai (the
Commodity Futures Trading Commission - CFTC), Uy ban Thuong mai Lién
bang (the Federal Trade Commission - FTC), B0 Tai chinh thong qua S&
Thué vy, Vin phong Kiém soat Tién té va Mang lu6i phong chdng Toi pham
Tai chinh (the Financial Crimes Enforcement Network - FinCEN). Mic du
da co sy tham gia dang ké cua cc co quan nay nhung viée xay dung cac luat
lai chua day du.

Quéc héi Hoa Ky gﬁn day da gidi thiéu mot s6 dy thao luat nham mang lai
su r0 rang hon cho TSMH. No6i bat 1a du thao du thao Luat DPMST va Cong
nghé trong linh vuc tai chinh cho Thé ky 21 (The Financial Innovation and
Technology for the 21% Century Act - FIT218). FIT21 dugc cong dong tién
ma hoa tai Hoa Ky trong doi va danh gia cao khi hé thong hoa mot khung
phép 1y 16 rang dé xac dinh cac TSMH la chung khoan hay la hang hoa. Theo
FIT21, CFTC s& ¢6 quyén tai phian doc quyén® d6i véi mot token du diéu
kién duqc coi 1a tai san phu tro™® va khong phai 1a chitng khodn cdu thanh

7 Vi khong giam sét (unhosted wallet) 1a mot loai vi tién ma hoa ma ngudi ding tu kiém sodt hoan toan, khong phu
thudc vao bat ky bén thur ba hodc bén cung cap dich vu nao dé quan ly thong tin, khoa riéng tu hoac giao dich cua vi.
8 Ngudn https://www.congress.gov/bill/118th-congress/house-bill/4763

® Tai phén doc quyén la mot khai niém phép 1y chi ra rang chi c6 mot toa 4n hogc h¢ théng toa 4n cu thé c6 quyén
xét xu va giai quyet mot loai vu viéc hodc tranh chap nhat dinh, khong c6 toa an nao khac c6 thé can thiép hodc xét
Xt vu viéc do.

10 Tai san phu tro 1a cdc tai san khong phai la tai san chinh nhung c6 thé hd tro hogic b6 sung cho tai san chinh.
Chung c6 the dong vai trd ho tro trong vi€e tao ra gia tri hodc cung cap cac loi ich bo sung, nhung khéng dugc coi
12 tai san cbt 151 tao ra doanh thu chinh cua céng ty. Trong linh vire TSMH, khai niém tai san phu tro c0 thé dugc
str dung dé mé ta cac loai TSMH khong phai 1a chimg khoén nhung ¢6 lién quan | dén mét du an hodc nén tang cu
thé. Mot token cd thé dwoc coi 1 tai san phy tro' néu n6 khong dai dién cho quyén s¢ hitu hodc lgi nhuén tir mot
cong ty, nhung vén co gié tri trong viéc cung cép quyén truy cép hodc chirc ning trong mot hé sinh thai ma hoa, vi
du nhu token tién ich.
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hop dong ddu ne. Dé du diéu kién tro thanh tai san phu tro, token d6 khong
duoc cung cap cho chu s¢ hiru bét ky quyén tai chinh nao trong doanh nghi¢p,
vi du nhu no hodc vén chu 80 hitu, thanh 1y, cac khoan tra 1ai suat hodc cb
tirc. Tuy nhién, khi gia tri tong hop trung binh hang ngay cua cac giao dich
trong tai san phu tro vuot qua mot ngudng nhét dinh, va khi nha phat hanh
token tham gia vao “cac nd luc kinh doanh hodc quan 1y ma chu yéu dé xac
dinh gia tri cta tai san phu tr¢”, nha phat hanh token s€ phai bao cao cac chi
tiét nay t6i SEC. SEC s& 0 vai trdo xem xét va giam sat van dé nay.

FIT21 ciing trao quyén tai phan chinh** cho CFTC d6i véi cac thi truong tai
san k¥ thuat s6. Dy luét chi tiét hoa quy trinh dé cac bén tham gia thi truong
va cac co quan quan 1y phai tuan theo trong viéc phan b giam sat tai san k§
thuat s6 gitra SEC va CFTC. Mot tai san k¥ thuat sé néu dugc phan loai 1a
hang héa k¥ thuat s6 s& chiu su quan 1y ciia CFTC khi mang lu6i blockchain
lién quan dén tai san k¥ thuat sé d6 dang hoat dong Vva dwoc chirng nhdn la
phi tdp trung. Viéc phan loai 12 rd rang va don gian dé bat ky ngudi nao (du
c6 lién quan dén viéc phét trién mang lu6i hay khong) déu c6 thé xac nhan
trang thai cua mot tai san la mot hang hoa k¥ thuat s6. Cac mang ludi sé duogce
CFTC chtng nhan phi tap trung, trir truong hop SEC phan dbi trong vong 30
ngay ké tir khi CFTC cép chimg nhan va SEC phai cung cp bao cdo phan
tich chi tiét vé Iy do phan ddi. FIT21 da duoc Ha vién thong qua va dua 1én
Thugng vién, tuy nhién dy luat ndy da bi hoan xem xét tai Thugng vién cho
dén khi c6 két qua cudc bau cir Téng thdng va bau Qudc hdi (toan bd Ha vién
va 1/3 Thuong vién) tai Hoa Ky vao thang 11/2024. Nhiéu kha ning FIT21
s& dugc Thuong vién thong qua va Téng théng Donald Trump kY thanh luat
vao dau nam 2025.

> Ludt Chuyén tién va Quy dinh Chéng rira tién

Theo Luét Bao mét Ngan hang (Bank Secrecy Act), FInCEN quan ly cac
doanh nghiép dich vu tién té (money service business, I\/ISB) Vao ngay
18/3/2013, FinCEN d4 ban hanh huéng dan néu rd nhimng d6i twong sau s&
duoc coi la MSB:

(i) San giao dich tién 4o (dugc hiéu 1a tién k§y thuat sb);

(i) Quan trj vién cua mot kho luu trir tién 40, co quyén phat hanh va quy doi
tién k§ thuat sb.

Mot MSB hoat dong nhu mot don vi chuyén tién phai danh gia rui ro toan
dién vé kha néng tiep xuc doi véi hoat dong rira tién va phai trien khai chuong

un Quyen tai phan chinh la mdt nguyén téc trong luat hanh chinh, noi ma mét co quan hanh chinh c6 thim quyén
quyet dinh céc van dé ma toa an thuong khong thé giai quyét ngay lap tirc. Theo d6, néu mét truong hop lién quan
dén cac van dé thudc thim quyen ddc thu ciia mot co quan hanh chinh, toa 4n c¢6 thé tam dimg hodc bac bé yéu ciu
clia mdt bén cho dén khi co quyét dinh tir co quan nay.
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trinh chéng rira tién dua trén danh gia rui ro d6. Cac quy dinh cua FinCEN
yéu cau cac MSB phai xay dung, trién khai va duy tri mot chuong trinh bang
van ban, dugc thiét ke hop 1y dé ngan chin viéc bi loi dung, tao diéu kién
cho hoat dong rira tién va tai trg cho cac hoat dong khung b. Tat ca cong
dan Hoa Ky ciing bi cdm giao dich kinh doanh véi cong dan nude ngoai trong
“danh sach den” c6 tén la Danh sach cé nhan bi chi dinh dic biét va cac phap
nhan bi ngan chan (Specially Designated Nationals and Blocked Persons
List, viét tit 1a Danh sach SDN) cta Vin phong Kiém soat Tai san Nudc
ngoai (Office of Foreign Assets Control) thuoc B Tai chinh. Danh sach SDN
luon duoc cap nhat va c¢6 thé tra ctu tai dia chi
https://sanctionssearch.ofac.treas.gov.

3.1.3. Lién minh chau Au (EU) gi6i thiéu Quy dinh Thi trwong TSMH
(Markets in Crypto Assets) nam 2023, thuat ngiv TSMH sé tro thanh tiéu
chudn trong cdc van bdan phdp ly ciia nhiéu quéc gia khac trong twong lai

Quy dinh Thi trudng TSMH (Markets in Crypto Assets'? - MICA) 1a bo quy
dinh dau tién thiét 1ap cac quy tac thi truong thong nhat cho tai san tién dién
tu trong EU, dugc thdo luan tir thang 9/2020 va thong qua vao thang 5/2023.
MICA dugc soan thao boi duoc soan thao bai Uy ban EU (European
Commission), véi su phéi hop va thao luan tir Nghi vién EU, Hoi dong EU
va cac co quan giam sat tai chinh la Co quan ngan hang EU (European
Banking Authority - EBA) va Co quan Ching khoan va Thi Truong EU
(European Securities and Markets Authoritity - ESMA). MICA chinh thtic
dugc cong bd vao ngay 09/6/2023 trén Tap chi Chinh thirc ctia EU, mdt ¢t
mbc danh dau thuat ngtt TSMH s& tr¢ thanh tiéu chuan trong cac vin ban
phap 1y cia nhiéu qudc gia khac trong twong lai. MICA dinh nghia “TSMH
la mét dai dién ky thudt sé ciia mot gid tri hodc mot quyén c6 thé dwoc chuyén
nhiwong va lwu triv dién tir bang cdch sir dung cong nghé sé cdi phan tan hodc
cong nghé twong ty”.

» Phén logi TSMH

MICA phéan loai TSMH thanh 4 loai chinh:

- Token tién dién tir: day 1a cac TSMH duoc thiét ké dé duy tri gi tri on
dinh bang cach tham chiéu dén gia tri caa mot loai tién té chinh thire. Vi
du cac stablecoin nhu USDT (Tether), USDC (Circle) gin v6i USD, hoic
EURS (Statis), EURC (Circle), EURT (Tether) gin v6i dong Euro;

- Token tham chiéu tai san: Day 1a cac TSMH dugc thiét ké dé duy tri gia
tr1 6n dinh bang cach tham chi€u dén gia tri cua mot tai san khac hoac

12 Ngudn https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32023R1114
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quyén loi khong phdi 14 tién té, hodc su két hop cua tai san va quyén loi.
Vi du Tether Gold dugc gan vdi gia tri cia vang;

- Token ti¢n ich: Pay 1a cac TSMH chi nham cung cép quyen truy cap vao
mot san phdm hodc dich vu do nha phat hanh cung cép. Vi du Siacoin
(dung trong mang luu trir Sia), OMG (tién té ciia mang OMG), REP (danh
cho ngudi dung phan mém Augur);

- Cac TSMH khac: la cac loai TSMH khéng thudc 3 loai trén.

C6 thé thiy dinh nghia nay bao g6m mot loat cac TSMH, nhung MICA ciing
loai trir mot s6 loai trong pham vi diéu chinh, cu thé la:

(1) Tién dién tir chia Ngan hang trung uong (Central bank digital currency -
CBDC), do CBDC dugc phat hanh boi Ngan hang trung wong va c6 vi
thé phéap ly khac véi TSMH tu nhén;

(2) Token chimg khoan, do da duoc diéu chinh bai cac quy dinh hién hanh
khéc cua EU doi vai thi truong ching khoan;

(3) NFT dai dién cho cac tai san duy nhat: MICA chi &p dung cho cac NFT
dugc phat hanh dudi dang mét bo suu tap. NFT dai dién cho cac tai san
duy nhat, nhu mot tic pham nghé thuat cu thé, khéng thudc pham vi diéu
chinh caa MICA.

Viéc phan loai va loai trir cac loai token néu trén la do chung da nam trong
pham vi diéu chinh cta cac quy dinh tai chinh di c6 cua EU. MICA chi tap
trung vao diéu chinh cac loai TSMH chua dugc quan 1y day du. Ké tir ngay
30/6/2024, viéc chao ban cong khai hodc niém yét giao dich cac token tién
dién tir va token tham chiéu tai san phai tuan theo mot ché do quan Iy nghiém
ngit, tuong tu nhu khung phép 1y 4p dung d6i voi cong cu tai chinh.

Bang 1. Tom tit yéu cau quy dinh cia MICA di véi cac loai token®®

Token tién di¢n | Token tham .
tir ) chiéu tai san Token khac
Séch tring Cé Cé Co
Phé duyét cua céc co quan Co Cé
¢6 thdm quyén
Yéu ciu bao mat véi khoa Co Co
riéng tu
Kiém duyét cac ké hoach Co Co
marketing
Céc co quan gidm sat Co Céd Co

13 Ngudn https://tapchibitcoin.io/mica-do-eu-dan-dau-se-la-kim-chi-nam-de-that-chat-cac-quy-dinh-toan-cau.html
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> Poivéi dich vu TSMH

Linh virc ma MICA c6 thé tic dong dén pham virong nhit cua nhitng nguo’l
tham gia thi truo’ng TSMH la linh vyc cung cép dich vu TSMH. Tur ngay
30/12/2024, viéc cung cip dich vu vé TSMH tai EU chi c6 thé duoc thuc
hién bdi cac phap nhan di duoc cip phep la nha cung cip dich vy TSMH
theo quy dinh cua MICA. Céc dich vu vé TSMH bao goém: (i) dich vu luu ky;
(i) vén hanh nén ting glao dich cho TSMH; (iii) dich vu trao di gitta TSMH
va tién phap dinh hoic véi cac TSMH khac; (iv) dich vy thye hién Iénh giao
dich TSMH thay mat cho khach hang; (v) cung cap dich vu soan hop dong,
tiép nhan va chuyen cac don dat hang bang TSMH, (V1) tu van vé TSMH;
(vii) cung cap quan ly danh myc dau tu bang TSMH; va (viii) cung ca}p dich
vu chuyén tién bang TSMH thay mat cho khach hang. Cac nha cung cap dich
vu TSMH duoc cap phép c6 thé cung cap dich vu cua ho xuyén bién gidi &
tat ca cac khu vuc phap 1y cia EU, tuong tu nhu quyén “hé chiéu EU” duoc
biét dén trong cac diéu luat dich vu tai chinh khéac cua EU. Ho s& phal tudn
theo mot loat cac yéu cau, tiy thugc vao loai dich vu duge cung cap. Dleu
dang luu y 1a MICA khong bao gém ché do riéng danh cho cac nha cung cap
dich vu TSMH niam ngoai EU. Nhitng cong ty khong thanh lap 0 EU néu ¢o
ké hoach thu hut khach hang tai EU va/hodc quang ba, quang céo dich vu ctia
minh & EU bat budc phai c6 chi nhanh ¢ EU duoc cép phép voi tu cach 1a
nha cung cip dich vu TSMH thudc EU.

3.2. Cdc vin dé phdp Iy lién quan dén cdc ting dung khdc ciia cong nghé
blockchain

Ung dung cua cong ngh¢ blockchain khong chi dung lai & TSMH ma con
ung dung trong céc linh vyc nhu céc glao dich ngan hang, bao hiém, truy
xuat hang héa, gidm sat chudi cung u'ng va logistics, cap va luu gitr cac van
bang glao duc, thuc hién va xac nhan cac giao dich bat dong san,... Cac ung
dung cong ngh¢ blockchain trén thé g101 hién nay hau hét déu phal su dung
den mot tinh nang rat quan trong cua cong nghé blockchain 1a HDTM. Mot
sO van dé phap 1y ndy sinh ddi voi tinh nang HDTM la:

3.2.1. Vin dé vé tham quyén xét xir

Viéc cac nat ciia mang blockchain ¢ thé dit & bat ky dau trén thé g101 da
khién cong ngh¢ blockchain da vugt ra khoi bién gidi quan ly quoc gla va dat
ra nhiéu van dé vé lién quan dén tham quyén xét xur trong cac moi quan h¢
hop dong O cac quoc gla dic biét 1a Anh, Hoa Ky, Uc, khi xur Iy mot vy
kién, ndi dung dau tién cac tham phan s& xem xét 1a ho ¢co quyén xét xir vu
an d6 khong, nghia 1a ho ¢6 tham quyén trong pham vi phap 1y, pham vi dia
1y d6i v6i hai bén vé van dé can phan xét khong. Yang* (2023) dé xuat thay

14 Ngudn https://stanford-jblp.pubpub.org/pub/jurisdiction-rules-blockchain/release/1
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vi tap trung vao can cir hanh Vi®® c4c toa 4n 4p dung kiém tra tac dong/hiéu
1ing*® dé xac dinh thim quyén xét xur. Dic biét, ddi Vi cac giao dich token
ching khoén (la mot loai TSMH) vi€e ap dung ti€u chuan kiém tra giao dich
Morrison'” van luén can thiét.

3.2.2. Ban chit phdp Iy ciia HDTM

Trong bdi canh phap 1y cuia EU, HDTM thudng khéng duoc coi 1a mot hop
ddng theo nghia truyén théng. Thay vao d6, no duoc dinh nghia “la mét cong
cu k¥ thuat s6 hd trg viéc thuc hién cac diéu khoan d3 duge thoa thuin gitta
cac bén trong mot hop déng” (Ludt Dir liéu EU, 2022)*8. V& mat ky thuat,
HDTM la cic doan ma may tinh ty dong thuc thi cac diéu khoan va diéu kién
da duoc lap trinh san khi cac diéu kién nhét dinh duoc dap tmg. Ching hoat
dong trén nén tang blockchain, dam bao tinh minh bach va khong thé thay
d6i. C6 2 tinh hudng chinh lién quan dén HDTM:

(1) HDTM nhw mgt cong cu thuc hi¢n: Khi cac bén da c6 mot hop dong
truyén thong va sir dung HDTM dé tu dong hoa viée thuc hién cac didu khoan
ctia hop dong d6. Trong truong hop nay, HDTM khong phai 1a hop dong doc
1ap ma chi 1a phwong tién dé thuc hién nghia vu.

(2) HDTM nhu mot hop d‘&ng doc ldp: Khi cac bén chi dua vao HDTM ma
khong c6 hop dong truyén thong di kém. Trong trudng hop nay, tinh phap 1y
cia HDTM c6 thé phirc tap hon va phy thugc vao viéc liéu cac diéu khoan
ctia n6 c6 dap Gmg cac yéu cau phap 1y can thiét dé duoc coi 1a mot hop dong
hop I¢ theo luat cia EU hay khong.

1S Can cir hanh vi trong xét xir d& cap dén viée xac dinh thAm quyén xét xtr ciia toa an dya trén hanh vi cua bi don.
Diéu nay c6 nghia 1a toa 4n s& xem xét cac hanh dong hodc hoat dong ca bi don dé quyét dinh liéu ¢4 du co s6 aé
toa 4n c6 quyen xét xtr vu viéc hay khong. Trong bdi canh phép 1y, néu mot ca nhan hodc & chirc thyc hién cac
hanh vi ¢6 lién quan hodc c¢6 tic dong dang ké dén mot khu vuc phap 1y cu thé, thi toa 4n ¢ khu vuc d6 c6 thé co
quyén tai phan dé xét xtr vu viée. Diéu nay thuong duoc 4p dung trong cac vu kién lién quan dén thuong mai, hop
ddng, hodc cac hanh vi gy thiét hai xay ra trong pham vi quyén tai phan cta toa 4n.

18 Kiém tra tac déng/hiéu img trong thAm quyén xét xir 1 mot nguyén tic dugc sir dung dé xac dinh toa 4n nao co
thdm quyén xét xir mot vu an, dic biét la trong cac vy 4n lién quan dén hanh vi vi pham phép luat xay ra trén internet
hodc ¢6 tac dong xuyén bién gidi. Nguyén téc ndy tap trung vao noi ma hau qua hodc tic déng ciia hanh vi vi pham
duoc cam nhan 13 rét nhét. Cu thé hon, kiém tra tic dong xem xét noi ma nguyén don chiu thiét hai hodc t6n thét
do hanh vi vi pham gdy ra. Toa 4n tai noi c6 tac dong dang ké nhét cia hanh vi vi pham s& c6 thdm quyén xét xir
vu an.

Y Kiém tra giao dich Morrison 1 mot nguyén tic phap 1y dugc thiét 14p bai Toa an Tdi cao Hoa Ky trong vu
an Morrison v. National Australia Bank Ltd. vao ndm 2010. Nguyén téc nay duoc sir dung dé x4c dinh pham vi 4p
dung cua luét chimg khoan Hoa Ky déi vdi cac giao dich quoc té. Luat chimg khoén Hoa Ky, cu thé 1a Biéu 10(b)
ctia Pao luat Giao dich Ching khoan nim 1934 va Quy tic 10b-5, theo kiém tra giao dich Morrison, chi 4p dung
cho: (1) céc giao dich mua hodc béan chimg khoan duoc thyc hién trén cic san giao dich chimg khoan ciia Hoa Ky
va/hodc (2) cac giao dich mua hoic ban chimg khoan khac dién ra tai Hoa Ky. Nguyén tic nay duoc thiét 1ap dé
han ché viéc 4p dung luat chimg khoan Hoa Ky ddi véi cac giao dich quéc té, nham tranh viéc m& rong qua mirc
pham vi tham quyén ciia Hoa Ky d6i véi cac hoat dong chimg khoan dién ra bén ngoai lanh thé ciia minh. Trude
khi ¢6 quyét dinh ndy, cdc toa an Hoa Ky thudng ép dung mét loat céc tiéu chi khac nhau dé xéc dinh tham quyen
dan dén sy khong nhit quan va khé dy doan trong viée ap dung luat ching khoan déi véi cac giao dich quéc té.

18 Ngudn https://www.engage.hoganlovells.com/knowledgeservices/news/eu-data-act-part-8-smart-contracts



14 Xay dung va sira doi ludt dé thiic ddy cdc vimg dung cong nghé blockchain: ...

Do @6, trong EU, viéc coi HDTM la mét hop dong thuc su phu thudc vao
cach thirc va ngir canh ma n6 dugc su dung, cling nhu viéc n6 ¢6 dap Gng cac
tiéu chi phép 1y can thiét dé dugc cong nhan 13 mot hop dong hop phap hay
khong.

Tuong tu nhu vay, HBTM khong nhét thlet duoc coi 1a hop dong phap 1y
theo luat ciia Hoa Ky'°. Mot s6 1y do chu yéu la:

(1) T hiéu yeu 16 phdp Iy: Mot hop dong phap ly truyen thdng yéu cau co sy
dong y gilra cac bén, cd d6i twong rd rang, va cO sy trao d6i gia tri
(consideration). HDTM vé ban chat 13 cac doan ma ty dong thuc thi khi cac
diéu kién nhat dinh dugc dap tng, va khong nhat thiét phal c6 sy dong y o
rang hodc su trao d6i gi tri theo cach ma luat phap yéu cau.

(2) Thiéu sw linh hoat: Hop dong phap 1y thuong c6 thé duoc diéu chinh hoic
hiy bo boi cac bén lién quan néu c6 sy dong thuan. Tuy nhién, HDTM
thuong khong thé thay do6i sau khi duogc trién khai trén blockchain, trir khi c¢6
cac diéu khoan cu thé cho phép dicu do.

(3) Thiéu Sw cong nhan phdp Iy: Hién tai, khong ¢6 nhiéu quy dinh phap 1y
10 rang vé HbTM trong ludt Hoa Ky Mot sO bang nhu Arizona va Nevada
dé c6 nhiing bude tién trong vi¢c cong nhan HDTM khi quy dinh cac cu thé
cac diéu kién, nhung diéu nay chua pho bién trén toan qudc.

Theo quan diém ctia cdc nha lap phap Trung Quéc, nhing quy dinh hi¢n hanh
cua phap luat Trung Quéc vé hop dong, giao dich dién tur va cac luat chuyén
nganh khac da xay dung duoc khung phap 1y diéu chinh vé HDTM (Nguyén
Thi Minh Phwong & Phan Vin Anh, 2023). Quan diém nay tuong dong véi
nha 1ap phéap ctia nhidu qudc gia, khu vuc khac trén thé gidi, nhu Lién minh
Chau Au va Hoa Ky. Dic biet, Diéu 48 trong Luat Giao dich dién tir cia
Trung Quéc c6 quy dinh vé “suy doan nang luc cta cac chu thé”, trong d6
“C&c bén tham gia hoat dong thuong mai dién tr duge suy doan la ¢6 nang
lwc hanh vi dan sy ddy da dé thuc hién hanh vi phap 1y twong Gmg, trir trudng
hop c6 bang chiing chimg minh ngugc lai”.

3.2.3. Vin dé vé quyén sé hitu tri tué (SHTT)

Céc vy kién lién quan dén NFT thé hién cac diéu luat SHTT cua Hoa Ky van
duoc dién gidi va ¢ kha nang quan 1y dbi véi NFT. Bao ca0?° ctia Van phong

ang ché va Nhan hi¢u (Umted States Patent and Trademark Office - USPTO)
va Cuc ban quyen tac gia (US Copy Right Office) cia Hoa Ky thang 3/2024
tuyen b rang cac luat SHTT hién nay cua quoc gla nay khong can thay doi
dé giai quyét cac lo ngai vé vi pham lién quan dén viéc str dung NFT. C6 thé

19Ngudn https://www.bitlaw.com/blockchain/smart-contracts.html

2 Ngudn https://www.globallegalpost.com/news/changes-to-ip-laws-not-necessary-to-deal-with-nfts-says-report-
1926617422
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khang dinh NFT chi dai dién cho quyen s0 hitu hodc nhiing quyen khac 601
vGi mot tai san cu thé, nghia la nguoi tao ra NFT phai tranh vi pham quyen
tac gla ctia ngudi khac, dong thoi trién khai cac bién phap bao vé quyén tac
gid cua chinh minh. Luat SHTT hién nay cua Viét Nam ciing ¢6 thé duoc
dlen glal va khong can thay doi dé giai quyét cac vi pham SHTT lién quan
dén viéc st dung NFT.

4. Mot s6 goi suy vé huéng bod sung, sira doi cac luit hién hanh va du
thao luit ciia Viét Nam theo huéng tao dieu kién thuin lgi cho cac @ng
dung cong nghé blockchain

4.1. Nhin dign bén chit phdp Iy ciia tai san ky thudt sé (bao gom TSMH)

4.1.1. Khing dinh tai sdn kj thudt sé la tai sin

Hién nay, theo Diéu 105 Luat Dén sy, tai san ton tai & mot trong boén dang:

vat, tién, gidy to co gia va quyén tai san. C6 thé khing dinh tai san ky thuat
s 1a tai san, 12 loai quyén tai san va thudc nhom dong san va bo sung quyén
tai san c6 thé duwoc ghi nhan dién twr trong Luat Dan sy.

4.1.2. TSMH la mot logi tai sin ky thudt sé

Dy thao Luat Cong nghiép cong nghé s sir [dung thuat ngir “tai san sG” thay
thé cho “TSMH” véi dinh nghia “Tai san so la san pham cong nghé. s6 dwge
tao ra, phat hanh, leu trik, chuyén giao va xdc thwc quyén sé hivu bang céng
nghé chuédi khoi ma con nguwoi cé quyén so hitu theo quy dinh cua phap luat
vé ddn s va phap ludt c6 lién quan”. Theo nhan dinh cua nhém nghién ci,
dinh nghia nay chua that sy dong nhat voi1 cac dinh nghia ctia cac quoc gia
va to chiic giam sat tai chinh quoc té vao giai doan hién nay. Céc chuyén gia
1ap phép co the xem xét phuong an diéu chinh dinh nghia trong dy thao Luat
cong nghé s6 nhu sau: “Tai san sd 1a cac san pham duoc tao ra, phat hanh,
lwru trit, chuyén giao va xac thuc quyén so hiru thong qua cong nghé k§y thuat
s6”. Bén canh d0, c6 thé can nhic xem xét bd sung dinh nghia TSMH trong
MICA cua EU: “TSMH la mot dai dién ky thudt $6 ctia mot gid tri hodc mét
quyén co thé dwoc chuyén nhwong va lwu triv dién tir bang cdch sur dung cong
nghé sé cdi phan tan hodc céng nghé twong tw” . Cong ngh¢ sO cai phan tan
hodc cong nghé tuong tu 1a cong ngh¢ ky thuat s6, do d6 TSMH la mét loai
tai san k¥ thuét sd.

4.1.3. Phan logi TSMH thanh 2 nhom chinh: nhom co tinh ché; nhw
chirng khodn va nhom co tinh chdt phi chieng khodn (theo cach ti€p can
nhu FIT21 ciua Hoa Ky)

Dbi voi TSMH c6 tinh chat nhu chimg khoan (token chig choan):
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Theo Piéu 4 Khoan 1 Luat Ching khoan 2019, chtng khoén bao goém céc
loai sau day:

- Co6 phiéu, trai phiéu, chimg chi quy;

- Chung quyén, ching quyén cé bao dam, quyén mua cé phan, ching chi
luu ky;

- Chung khoan phai sinh;
- Cac loai chiing khoan khac do Chinh phu quy dinh.

TSMH c6 tinh chat nhu chimg khoan do vay cé thé dugc xép vao loai “Céc
loai chimg khoan khac do Chinh phii quy dinh”. Mot tiéu chi ndi bat c6 thé
xem xét liéu mot token cé tinh chat nhu ching khoan hay khong 1a xac dinh
dic diém k¥ thuat token dé6 c6 dugc tao ra boi mdt mang blockchain dya trén
co ché hoan toan phi tap trung hay khong theo Dy luat FIT21 cua Hoa Ky.
Néu co ché van hanh ctia mang d6 khong phai 13 phi tap trung, token d6 nhiéu
kha ning 1a token c6 tinh chat nhu chirng khoan va thudc pham vi diéu chinh
ctua Luat Ching khoan.

4.1.4. Péi véi TSMH c6 tinh chit phi chirng khodn

C6 thé xem xet nhom TSMH c6 tinh chfit phi chung khoan lam 4 loai (theo
cach ti€p cén nhu MICA cua EU), cu thé 1a: (i) token dién tu; (ii) token tham
chiéu tai san, (iii) token tién ich; (iv) Cac TSMH phi chung khoan khéc.

Viét Nam cén ciing can thanh 13p co quan chuyén trach quan ly, hoach dinh
chinh sach va giam sat cac hoat dong cua TSMH c¢6 tinh chat phi chimg
khoan. Viéc thanh 1ap va trao quyén cho mét co quan chuyén trach cap quoc
gia dé quan 1y va gidm sat cac hoat dong lién quan dén TSMH gidng nhu
FSA tryc thudc Bo Tai chinh nhu Nhat Ban 1a can thiét.

4.2. Nhin dién bdn chit phdp ly ciia HDTM

Piéu 3 Khoan 6 Luat Giao dich dién tir sira d6i ndm 2023 dinh nghia: “Hop
dong dién tir 1a hop dong duoc thiét 1ap dudi dang dit liéu”. Diéu 34 Piéu
Khoan 1 Luét Giao dich dién tir sira d6i nam 2023 dinh nghia: “Hop dong
dién tir duoc giao két hodc thyc hién tir sy tuong tac giita mot hé thong thong
tin ty dong voi ngudi hodc gitra cac hé théng thong tin ty dong vd&i nhau
khong bi phu nhén gia tri phap ly chi vi khong c6 su kiém tra hay can thiép
clia con ngudi vao timg hanh dong cu thé do cac hé thong thong tin tw dong
thuc hién thay vao hop dong Duya vio dinh nghia nay c6 thé khang dinh,
HDPTM la mot loai hop dong dién tir, ngay ca khi “khéng cé sw kiém tra hay
can thiép cia con nguoi vao tirng hanh dong cu thé do cdc hé thong théng
tin tw dong thiee hién thay vao hop dong”. Tuy nhién, tham khao cach nhin
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nhan phap 1y cua EU va Hoa Ky, khong phai tit ca cac HDTM déu c6 gia tri
phap 1y 12 hop dong. Do d6, c6 thé can nhéc theo hudng cac bén tham gia
vao HDTM dugc mac dinh 1a ¢6 nang luc phap luat dan sy va nang luc hanh
vi dan su day du dé thuc hién hanh vi phap ly tuong tng, trur trudong hop cd
bang chtng nguoc lai theo cach tiép can cua luat Trung Qudc ddi véi hop
dong dién tir./.
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